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利按一定速度 g 递增时 ,按公式 : P0 =





















策略同企业价值大小不相干 ,即 KS =
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比 ,后者的风险性要大得多。在他们看
来 ,d1/ P0 的风险的性比 g 的风险性小得
多 ,因为前者可以说是稳拿到手的后者
则是个未知数 ,所以在 KS = d1/ Po + g
这个公式中 ,两者的比重不同 ,对 KS 的















































股票总数的 25 %的 ,称为股票股利 ,如









普通股面值 (每股 1 元已发行 500
万股) 500 万元
追加资本 1000 万元
留存收益 15500 万元/ 17000 万元
现在准备以发行 20 %股标作股利 ,
股票市价为每股 80 元 ,则从留存收益中
转移的价值将为 :
500 万股 ×20 % ×80 元 = 8000 万
元
这 8000 万元 ,其中 100 万元为发行
100 万股的面值 ,7900 万元为追加资本 ,
而留存收益将降为 15500 - 8000 = 7500
万元。因此 ,普通股权益的构成将变为 :
普通股面值 (每股 1 元 600 万股)
600 万元
追加资本 8900 万元
留存收益 7500 万元/ 17000 万元
可见股东总权益不变 ,但每股权益
将被稀释 ,由原来的 17000 万元/ 500 万
股 = 34 元 ,降为 17000 万元/ 600 万股 =









440 万元 ,决定以 50 %即 220 万元分配
给普通股作为股利 ,现在发行在外的普
通股为 110 万股 ,每股市价 20 元 ,该企
业准备出价 220 万元收购 10 万股 ,即每
股价 22 元 ,企业按此决策购回普通股票
后 ,对每股收益和每股市价都将产生一
系列影响 :
1、目前的每股利益 = 总收益/ 发行
股份数 = 440 万元/ 110 万股 = 4 元
2、价格收益比 = 股票市价/ 每股收
益 = 20/ 4 = 5 倍
3、购回 10 万股后每股收益 = 440
万元/ 100 万股 = 4. 4 元
4、购回后可望达到的每股市价 = 价







































L . J . Gitman ,《Principles 　of 　Man2
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